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(Sin corregir) 


PRESIDE: Señor Representante Alfredo Asti. 


MIEMBROS: Señores Representantes Iván Posada, Pablo D. Abdala, Gustavo Bernini, Jorge Gandini, 
Andrés Lima, Gonzalo Mujica, Pablo Pérez González, Alejandro Sánchez y Jorge 
Schusman. 


ASISTE: Señor Representante Ricardo Planchón. 


INVITADOS: Por el Ministerio de Economía y Finanzas, economistas Fernando Lorenzo, Ministro; 
Pedro Buonomo, Subsecretario; Andrés Masoller, Director Asesoría Macroeconómica y 
profesor Pedro Apezteguía, Director General de Secretaría. 


SEÑOR PRESIDENTE (Asti).- Habiendo número, está abierta la reunión. 


La Comisión de Hacienda da la bienvenida al señor Ministro de Economía y Finanzas, economista Fernando 
Lorenzo, al señor Subsecretario de Economía y Finanzas, economista Pedro Buonomo, al señor Director de la 
Asesoría Macroecónomica, economista Andrés Masoller y al señor Director General, profesor Pedro 
Apezteguía. 


Como recordarán, decidimos invitar al señor Ministro y a su equipo para aceitar la relación que esta 
Comisión, como órgano asesor de la Cámara de Diputados, tiene con el Ministerio de Economía y Finanzas. 
Esa es y seguramente será la tarea que nos proponemos para este período legislativo. 


La invitación cursada tenía como propósito que nos hablaran sobre los proyectos que se presentarán en estos 
primeros meses de este nuevo período de Gobierno, los que ya fueron anunciados en la prensa. En ese 
sentido, ya recibimos uno de esos proyectos relacionado con las modificaciones a las Administradoras de 
Fondos de Ahorro Previsional. Con fecha 10 de mayo ingresó a la Asamblea General y, a nuestro pedido, fue 
remitido a la Cámara de Diputados. Todavía no fue entregado a los señores Diputados, pero ayer estuvo en el 
repartido de la Cámara; seguramente, hoy lo tendrán en sus despachos. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Es un gusto comparecer ante la Comisión de 
Hacienda. 


A modo introductorio, quiero realizar una pregunta. ¿Cómo prefieren proceder: repasar y listar cuáles son los 
proyectos que pensamos ir remitiendo en los próximos tiempos a la consideración del Parlamento no 
sabemos cuáles ingresarán por la Cámara de Diputados y cuáles por la Cámara de Senadores o concentrarse 
en un proyecto en el que sí venimos preparados en la medida en que ya está remitido al Parlamento aunque 
no ha sido repartido y en el cual podríamos incursionar en detalle sobre sus características relacionado con la 
modificación de la Ley_N* 16.713, que establece normativas referidas al funcionamiento de las 
Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional? 


SEÑOR PRESIDENTE.- Consultamos a los integrantes de la Comisión. 


SEÑOR GANDINI.- Buenos días a la delegación del Poder Ejecutivo y es un gusto recibirlos en la 
Comisión. 


Respecto al tema, creo que el Ministerio de Economía y Finanzas ha hecho una larga exposición en la 
Cámara de Senadores, a la que tuvimos acceso, sobre los lineamientos generales que se piensan aplicar. 
Pienso que sería bueno tener una idea general de los proyectos que se piensan remitir porque eso, de alguna 
manera, concretaría las prioridades del Gobierno, sin entrar en el detalle de cada uno de ellos porque luego lo 
haremos cuando los proyectos lleguen a la Comisión; quizás, algunos ingresen por la otra Cámara y, por lo 
tanto, tendrán un debate previo. Pero sí tener un panorama general de cuáles son las prioridades que se están 
preparando y luego ingresar a este proyecto concreto vinculado a las AFAP. 


Hago esa propuesta. 


VARIOS SEÑORES REPRESENTANTES.- ¡De acuerdo! 


SEÑOR PRESIDENTE.- Si estamos todos de acuerdo, y tal como lo habíamos planteado en la carta, el 
señor Ministro hará una presentación general de los primeros meses de relación Poder Ejecutivo-Poder 
Legislativo y luego entraría en el proyecto que vamos a tener a estudio a partir de que ingrese 
formalmente a la Comisión. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Empezaría por presentar una agenda que no 
por conocida merezca ser soslayada desde el punto de vista de cuáles son los trabajos que tiene por 
delante la Comisión de Hacienda. Este año es un año de Presupuesto y habrá tres proyectos 
directamente vinculados a la estructura general de la política fiscal y financiera del Gobierno que van 
a ser remitidos al Parlamento. 


En primer lugar, en las próximas semanas vamos a enviar la Ley de Rendición de Cuentas correspondiente al 
año 2009. Ese será, por tanto, un primer episodio de tratamiento de materias que tienen que ver con la gestión 
de la política fiscal. En segundo término, vamos a remitir en el mes de agosto la Ley de Presupuesto Nacional 
para el período 2011-2015 y, además, vamos a presentar, en compatibilidad con el plan fiscal y financiero que 
esté contenido en la propuesta de Ley de Presupuesto Nacional, una ley específica mediante la cual el 
Parlamento de la República autorice los topes de endeudamiento público. Creemos que constituye toda una 
familia de iniciativas que están interconectadas entre sí porque la materia fiscal y financiera, para su 
ejecución, requiere entre otras cosas de la autorización parlamentaria para continuar adelante con la gestión 
de la deuda pública en forma eficiente y eficaz como ha sido en estos últimos años. 


Entonces, en primer lugar, deseo aclarar que esa agenda es por demás conocida por todos los integrantes de la 
Comisión, pero forma parte de ese contacto que debemos tener con la Comisión en estas materias. 


SEÑOR GANDINI.- Quiero preguntar al señor Ministro si en la Rendición de Cuentas que viene a 
finales del mes, además de los asuntos típicos de la rendición de cuentas sobre el último Ejercicio, hay 
algunas otras iniciativas de interés para esta Administración como también ha sido tradicional, en 
tanto su entrada en vigencia es muy anterior a la ley presupuestal y, a veces, se utiliza como un 
mecanismo para incorporar otros aspectos. Quiero conocer si se está trabajando sobre eso o si es 
puramente un proyecto de ley vinculado a la rendición de cuentas del Ejercicio pasado. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Es nuestra intención que se trate de un 
proyecto que no contemple otras normativas ni otras iniciativas que no sean las estrictamente 
necesarias en la inclusión en una Rendición de Cuentas y, por tanto, va a ser estricto sensu un balance 


de ejecución presupuestal y una rendición de cuentas al Parlamento sobre lo acontecido durante el año 
2009 en esta materia. Esa es nuestra intención. 


Dejando de lado estos proyectos que están vinculados a la política fiscal y financiera, tenemos previsto 
remitir al Parlamento iniciativas al menos en cinco áreas que consideramos prioritarias y sobre las que 
estamos trabajando en la formulación de los proyectos en estos momentos. Uno de ellos lo dejo para último 
lugar es el que tiene que ver con la modificación de la Ley N* 16.713. Los otros cuatro proyectos tienen que 
ver, en primer lugar, con las modificaciones del marco normativo que permitan, regulen y orienten todo lo 
que sea la promoción de actividades vinculadas a asociaciones público-privado en materia de infraestructura. 
Estamos trabajando en la formulación de ese proyecto. Creemos que es indispensable que haya una discusión 
profunda y acabada acerca de los ajustes al marco normativo y a las capacidades que debe tener nuestro 
Estado para administrar, gestionar y promover proyectos de esta naturaleza. En este momento, estamos 
trabajando muy intensamente en la elaboración de ese proyecto. Esperamos que ese proyecto pueda estar 
remitido al Parlamento en no más de un mes. Es una herramienta importante; inclusive, su tratamiento es 
decisivo para la propia elaboración presupuestaria, en la medida en que tenemos que disponer de un marco 
adecuado que nos permita saber con qué intensidad y con qué características podremos recurrir a ese tipo de 
instrumentos para el desarrollo de múltiples proyectos que están entre las prioridades del Gobierno. Un punto 
sobre esto es que estamos tratando de repasar las mejores prácticas internacionales en esta materia. Creemos 
indispensable recurrir a información analítica profunda y detallada acerca de en qué tipo de experiencias han 
sido utilizados adecuadamente estos instrumentos y en qué otras no han tenido éxito, y creo que en los dos 
sentidos hay muy abundantes experiencias a nivel internacional. Nosotros queremos que ese marco 
normativo refleje adecuadamente las mejores prácticas en la materia y que, además, preveamos la gestación y 
consolidación de capacidades en las agencias especializadas en este tipo de desarrollo de proyectos de 
asociación público-privado y también en el manejo de la política fiscal. Es bien sabido que estos proyectos en 
la medida en que normalmente son de infraestructura además de contribuir al desarrollo económico y social 
de largo plazo, deben tener resguardos muy importantes respecto a la naturaleza de los riesgos que pueden 
acarrear sobre la política fiscal. 


Este es un proyecto estratégico desde el punto de vista de un objetivo que el Gobierno se ha trazado, que es 
brindar un impulso muy importante y sustantivo en materia de disponibilidad de infraestructura. Estamos 
convencidos de que las infraestructuras son un componente esencial de la inversión productiva que el país 
tiene que llevar adelante pero, además, la ampliación de la dotación de infraestructuras representa, sin lugar a 
dudas, una plataforma fundamental para la radicación de proyectos de largo alcance y de impacto sobre el 
desarrollo económico y social del país que, a falta de esas infraestructuras, difícilmente pudieran concretarse. 


Sobre este proyecto, en el que insisto que estamos trabajando muy intensamente en estos momentos, quisiera 
ceder la palabra al señor Subsecretario de Economía y Finanzas, economista Pedro Buonomo, quien puede 
ampliar la información en cuanto a lo que va a contener, en la medida en que los avances realizados nos 
permiten delinear su arquitectura básica. 


SEÑOR SUBSECRETARIO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- El señor Ministro se refería al marco 
conceptual en el cual se está desarrollando el proyecto y yo voy a hacer algún tipo de puntualizaciones 
sobre esa argumentación, ya que está claramente dicho cuáles son los objetivos y qué estamos 
buscando con el proyecto, y en forma breve me referiré al esquema en el que estamos trabajando. 


Por un lado quiero decir que, en general, hasta donde hemos avanzado y según dicen los especialistas, el 
marco normativo vigente permitiría llevar adelante prácticamente todos los proyectos que nosotros pensamos 
canalizar a través de este instrumento que estamos diseñando. Inclusive así, y aceptando esa interpretación de 
la legislación vigente, entendimos que es importante, por varios motivos, tener un proyecto específico. 
Primero porque pensamos que, como decía el señor Ministro, el impulso que se debe dar a la infraestructura 
necesita de instrumentos claros, nuevos, modernos y adecuados a las mejores prácticas, que en la 
comparación internacional permitan a los potenciales inversores identificar el marco normativo uruguayo en 
materia de inversión en infraestructura como atractivo frente a otras realidades en la región y en el mundo. 
En los últimos años ha habido un avance en materia de legislación y de normativa respecto a estos 


instrumentos, que básicamente trata de generar marcos, herramientas y procesos que sean más transparentes y 
en los que la asignación de riesgos entre los participantes públicos y privados genere las certezas necesarias 
para que se pueda atraer la inversión, y los proyectos cuenten con riesgos muchos más acotados. En ese 
sentido, lo primero que quiero decir es que a pesar de que entendemos que el marco normativo vigente 
permitiría llevar adelante la mayoría de estos proyectos, igual es necesaria una ley para transparentar el 
instrumento, darle la publicidad necesaria y realizar los ajustes para estar al nivel de las mejores prácticas. 


Siguiendo ese razonamiento debo decir que este proyecto de ley se define como proyecto autocontenido. Es 
decir que sin derogar ni tocar la legislación vigente vinculada con la inversión público-privada es decir la 
inversión privada en proyectos que generan bienes o servicios públicos, se crea o define un nuevo 
instrumento, que es la asociación público-privada. Una vez que se promueva este tipo de instrumentos, se 
podrá canalizar el procedimiento de formulación, definición y todo el proceso de operación del proyecto a 
través del marco que regule esta ley. Este es un marco optativo a la legislación vigente, que entendemos que 
tendrá seguridades y procesos, y que incentivará a quien promueva este tipo de proyectos. Esta es una 
primera definición importante: se trata de un proyecto de ley autocontenido. 


El proyecto trata de llevar adelante o especificar algunos principios generales que en estos procesos son 
importantes y que hacen a la eficacia en este tipo de instrumentos. Me refiero a la transparencia, la 
publicidad, la protección del interés general, la asignación y reparto adecuado de riesgos entre los 
participantes del proyecto, la competencia en la contratación, la seguridad jurídica, la temporalidad, la 
responsabilidad fiscal vinculada a este tipo de instrumentos, el control, y todos los temas vinculados con la 
protección ambiental. En base a esos principios generales se estructuran los procesos para llevar adelante este 
tipo de proyectos, los diferentes participantes y agencias que los llevan adelante. 


El marco institucional, hablando en términos muy generales porque como decía el señor Ministro el proyecto 
está en una instancia de elaboración, implica que una vez definido este tipo de instrumentos, la asociación 
público-privada, las agencias sectoriales interesadas en canalizar sus inversiones mediante estos 
procedimientos, identifiquen los proyectos y los presenten ante el Poder Ejecutivo, que tiene la 
responsabilidad y la competencia de realizar los estudios necesarios que determinan su viabilidad para ser 
llevados adelante con esta mecánica. Estos estudios que, en primera instancia, son técnicos y especializados 
en mecanismos, instrumentos o metodologías vinculadas con las asociaciones público-privadas como, por 
ejemplo, el que se traduce como valor del dinero, tratan de identificar aquellos proyectos sobre los cuales la 
participación del sector privado permite mejoras de eficiencia que contribuyen al mejor desarrollo de los 
bienes o servicios públicos llevados adelante por este procedimiento, y esa mejora de eficiencia más que 
compensa el posible mayor costo financiero que los fondos privados tendrían frente al hecho de llevarlos 
adelante con fondos públicos. 


Estas metodologías han sido desarrolladas internacionalmente, tienen antecedentes en Europa, en Inglaterra 
en particular, y en general han sido aceptados por muchos países de Latinoamérica, lo que permiten tener un 
primer filtro técnico, metodológico y conceptual por el cual aquellos proyectos que cumplen esos estudios 
técnicos pueden ser llevados adelante con este procedimiento. A partir de ahí la ley también prevé 
especializar una agencia lo que también se utiliza como mejor práctica especializada en la estructuración de 
proyectos de asociación público-privada, que no tenga especialidades técnicas en las áreas en que se 
desarrollan los proyectos, es decir en transporte, ferrocarril o aeropuertos, pero sí especificidades y 
capacidades en términos de estructuración financiera de asociaciones público-privadas, en las que el 
elemento conceptual importantes es la identificación y asignación adecuada de riesgos. Esa agencia, cuya 
competencia y participación en el proceso se regularía a través del proyecto de ley en el que estamos 
trabajando, va a ser la Corporación Nacional para el Desarrollo. Entonces, se le determinan obligaciones en 
cuanto a la participación y a los estudios, y también se le generan capacidades para poder llevar adelante el 
proceso. El proyecto de ley también especifica cuál es el proceso institucional a partir de que la Corporación 
lleve adelante los estudios técnicos vinculados y la aprobación de los proyectos. También regula claramente 
cuáles son los procesos de adjudicación y competencia para llevar adelante los proyectos, los procedimientos 
competitivos, la transparencia, y el tema de la solución de controversias, otro elemento fundamental que en la 
legislación vigente genera costos de transacción importantes vinculados con el incentivo para generar 
propuestas que impiden el proceso regular de adjudicación de una licitación. A la vez, la resolución de 
controversias genera derechos y obligaciones en los participantes en los procesos este es un tema importante 
y está vinculado con lo que decía el señor Ministro en cuanto a los temas fiscales vinculados y la ley también 
especifica el marco normativo en cuanto al registro y contabilidad de estos proyectos. 


Es decir que, más de que conceptualmente la participación privada en el financiamiento y la operación de 
infraestructura debe tener así lo exige la ley beneficios económicos, como decía, que deben ser demostrados 
por estudios claros, la contabilidad y el registro de las cuentas públicas de este tipo de proyectos tiene una 
normativa internacional generalmente aceptada que permite en los casos que se cumplan las condiciones que 
esta normativa exige registrar los gastos en que el Estado incurre participando en este tipo de proyectos de 
una manera diferente a la contabilidad tradicional en términos de cuentas públicas. Eso permite que los 
proyectos que se canalicen por este instrumento puedan llevarse adelante sin que la restricción fiscal 
necesariamente existente en Uruguay y en general en todos los países pueda ser un impedimento para ellos. 
Pero eso exige el cumplimiento de determinadas normas y que el diseño de los proyectos se adecue a 
determinado tipo de procedimientos que particularmente tienen que ver con la asignación de riesgos. 
Tratando de simplificar el razonamiento, cuando los riesgos entre el participante público y el privado están 
claramente asignados, es posible que el registro contable de este tipo de gasto se lleve adelante de manera 
diferente a la tradicional, permitiendo realizar estos proyectos aun en el marco de una restricción fiscal fuerte. 


Básicamente sin pretender contar todo lo que tiene este proyecto, que pensamos que hoy por hoy debe tener 
más o menos 64 artículos, estos son los elementos que va a contener esta iniciativa. 


SEÑOR ABDALA.- Por supuesto que estamos apenas aproximándonos al análisis de un anteproyecto 
de ley y que, por lo tanto, la iniciativa todavía no ha sido remitida al Parlamento. Por las definiciones 
conceptuales del señor Subsecretario se trataría además, así ha sido la forma de individualizar esta 
iniciativa públicamente de una ley marco que habilitaría asociaciones entre el sector público y el 
privado. Desde el punto de vista conceptual, más allá de que se acaba de indicar que se trata de un 
articulado relativamente extenso más de 60 artículos, concretamente me preocupa saber cuál es la 
amplitud, generalidad o alcance del proyecto a la hora de hablar de asociaciones público-privadas. 
¿Esto implicará que el Parlamento autorizará o habilitará a la Administración a realizar todo tipo de 
asociaciones o determinadas asociaciones establecidas taxativamente por la ley? ¿Esas asociaciones 
podrán estar referidas, por ejemplo, a la ejecución de obras de infraestructura? ¿Eventualmente esas 
asociaciones podrán consistir en la concesión de servicios públicos a privados o asociaciones de 
economía mixta en las que el Estado participe? En la medida en que esto sea así, ¿en qué condiciones 
se hará? ¿Cómo se distribuiría el capital accionario de esa nueva sociedad? ¿El Estado estaría en 
mayoría o en minoría? ¿Quién estaría a cargo de la gestión? La pregunta concreta es si estos aspectos 
están debidamente concebidos, delimitados o si es una autorización genérica y amplia a la 
Administración que obligará al Parlamento a realizar un control posterior, más que a otorgar una 
autorización para proyectos específicos o soluciones concretas de reforma del Estado o de los servicios 
públicos. 


(Ingresa a Sala el señor Director General de Secretaría, profesor Pedro Apezteguía) 


SEÑOR PRESIDENTE.- Damos la bienvenida al señor Director General de Secretaría, profesor Pedro 
Apezteguía. 


SEÑOR SUBSECRETARIO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Entiendo el sentido de la pregunta. Sin 
entrar en mayor detalle porque, como expresé anteriormente, en términos generales estamos hablando 
de un proyecto en el que estamos trabajando, quiero reafirmar dos elementos que van en el sentido de 
la pregunta del señor Diputado Abdala. 


En primer lugar, quiero decir que el marco normativo vigente, que consta de diversas normas y decretos 
vinculados a cómo se instrumenta la participación privada en proyectos de infraestructura en Uruguay, sin 
tratar de hacer un diagnóstico técnico absoluto, en general los especialistas y los juristas consultados dicen 
que en general permitirían llevar adelante casi la totalidad o la totalidad de los proyectos que se podrían 
encarar por esta iniciativa. O sea que no hay innovación en cuanto a proyectos que el marco normativo 
vigente permite. Entonces, ¿por qué llevamos adelante esto? Precisamente por las razones que exponía, entre 
ellas, porque desde el Ministerio de Economía y Finanzas y el Poder Ejecutivo consideramos que el tema de 
la participación privada en proyectos de bienes y servicios públicos es importante y político y la ciudadanía 
lo debe discutir y ser consciente del alcance que debe tener. Entonces, un proyecto de ley permite que el 
Parlamento se exprese y dé su opinión, aun cuando no sea estrictamente necesario desde el punto de vista de 
que la normativa vigente permitiría llevar adelante muchos de estos proyectos. 


En segundo término, quiero señalar que el otro motivo de este proyecto es que permite mejorar 
sustancialmente procedimientos y mecanismos que la ley vigente, por estar dispersa, ser repetitiva o no 
responder a las mejores prácticas, hace que los costos de transacción vinculados a llevar los procesos por 
estos mecanismos generen ineficiencias y de alguna manera lo hacen poco atractivo para la inversión privada. 


Por otra parte, la ley va a tratar de ser lo suficientemente amplia y reglamentaria en cuanto a que su 
aprobación va a permitir tener una clara visión qué puede llevar adelante el Poder Ejecutivo, de qué manera, 
con qué procedimientos y controles los proyectos público-privados. Ese es el espíritu de la ley: ser lo 
suficientemente precisa en cuanto a todos los procesos de autorización a nivel jerárquico, del Poder 
Ejecutivo, todas las exigencias de los estudios técnicos necesarios y todo el proceso de contralor durante toda 
la operación de los proyectos sean suficientemente explicitados a nivel de todo el proyecto de ley. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Quiero agregar algo a lo mencionado por el 
señor Subsecretario. 


Nuestra preferencia es que no solo el proyecto sea autocontenido sino que más allá de ser un marco, será muy 
claro y muy detallado en términos de todos los pasos y condicionamientos que tienen que tener estos 
procesos para ser llevados adelante. Por lo tanto, no solo en número de artículos es una ley que pretende 
transparentar los cambios y ajustes en procedimientos que estamos realizando sino que, además, es una 
discusión profunda acerca de cuál es el espíritu en materia de procedimientos y procesos que se van a utilizar 
en este marco y el tipo de proyectos que serán incluidos en este tipo de iniciativa. Por tanto, es una ley marco, 
pero con mucho detalle en materia procedimental porque creemos que el país, para avanzar en este tipo de 
iniciativas de manera más intensa que en el pasado, necesita una legislación que resguarde el interés general 
y, sobre todo, las finanzas públicas, de los riesgos que sabemos que tienen este tipo de proyectos. Hay 
experiencias nacionales e internacionales en esta materia que son suficientemente elocuentes en cuanto a por 
qué hay que tener una preocupación y un ojo muy alerta la política económica en general y la política fiscal 
en particular acerca del desarrollo de estas iniciativas. 


La segunda iniciativa en la que estamos trabajando en este momento, que probablemente lleve un poco más 
de trabajo por la forma en que estamos previendo el proceso de elaboración de la normativa, tiene que ver 
con una preocupación muy importante que tenemos los responsables de la política económica, tanto el 
Ministerio de Economía y Finanzas como el Banco Central del Uruguay, en lo que refiere a la necesidad de 
promover la inclusión de los ciudadanos y las empresas en el sistema financiero y en el acceso a los 
instrumentos provistos por él. 


Pretendemos convocar, sobre finales de este mes calculamos que para la última semana del mes de mayo, a 
las empresas financieras fundamentalmente los bancos, pero no solo estos y a las organizaciones de 
trabajadores vinculadas a las actividades financieras para establecer una mesa de diálogo que tiene como 
propósito fundamental que se avance en materia de inclusión financiera y despierte de una suerte de letargo 
en lo que refiere a la profundidad de acceso a los sistemas financieros que ha caracterizado a nuestro país. El 
Uruguay es un país que ha tenido normativas de liberalización importantes en el sector financiero. Tiene una 
amplia liberalización financiera desde mediados de los setenta. Se pensó que esa liberalización iba a tener 
efectos virtuosos en términos de desarrollo de instrumentos, acceso a servicios y, sobre todo, levantamiento 
de restricciones para el financiamiento de familias y empresas que estaban en un ambiente represivo 
financiero como el que caracterizó al país en los años previos, pero eso no ocurrió. Muchos de los beneficios 
esperados de esa política de liberalización están pendientes de verse. Hemos visto vulnerabilidades 
financieras y económicas producto de esas decisiones adoptadas a mediados de los setenta y, sin embargo, 
Uruguay es de los países que tiene menores niveles de bancarización, menores niveles de acceso a productos 
y servicios del sistema financiero por parte de ciudadanos y empresas. Incluso desde el punto de vista de los 
indicadores más básicos que tienen que ver con el desarrollo y la profundidad de la actividad financiera y 
bancaria del país, Uruguay tiene muy bajos registros en números de sucursales bancarias por habitantes, en 
números de cuentas bancarias por habitante, en números de cajeros automáticos o mecanismos electrónicos 
de transacciones financieras. Uruguay es un país que necesita realizar avances en esta materia porque 
nosotros estamos convencidos de que el sistema financiero y el acceso a los servicios financieros tienen que 
ver con la calidad de la circulación de bienes y servicios en el país y la viabilidad para que muchos de los 
proyectos e iniciativas de los particulares puedan ser llevados adelante. 


Entonces, es sobre una base crítica, pero a la vez muy positiva, que tenemos una agenda posible para el 
desarrollo de la bancarización y la inclusión financiera y con el Banco Central del Uruguay nos proponemos 
convocar a los actores. Vamos a llegar a esas instancias con nuestras convicciones y proyectos e iniciativas, 
pero queremos dejar abierta la participación de los actores que están directamente vinculados a esta actividad 
para enriquecer el proceso. 


Como resultado de ese proceso, estamos seguros por las iniciativas que tenemos previstas y sin adelantar su 
contenido específico de que se van a requerir innovaciones legales, por lo que en algún momento de este año 
si tuviera que precisar, sería para el mes de setiembre vamos a estar remitiendo un proyecto de ley en el que 
estén contemplados todos los ajustes normativos de rango legal que sean necesarios para promover la 
bancarización y la inclusión financiera. 


Nos parece que no todos los aspectos vinculados a estas materias tienen un contenido legal, pero muchos de 
ellos sí tienen que ver con aspectos en los que el soporte legal claro será fundamental para progresar en este 
tipo de desarrollos. 


Por otra parte, quiero decir que nos proponemos remitir al Parlamento diversos proyectos vinculados a la 
modernización y adecuación de normativas vinculadas a procedimientos aduaneros. Estamos trabajando en la 
elaboración de una revisión integral del código y la normativa aduanera, pero creemos que el mejor vehículo 
para avanzar en este proceso no es necesariamente la culminación de ese proceso de revisión integral y de 
consolidación en un solo proyecto sino que con toda seguridad vamos a enviar más de un proyecto parcial, 
tratando de avanzar sobre aspectos específicos y muy concretos en materia de calidad de servicios aduaneros 
y simplificación de los procesos aduaneros en el país, en un marco inspirado básicamente por dos 
preocupaciones: el mantenimiento de la seguridad y el combate a los ilícitos vinculados a las actividades de 
comercio exterior. Pero al mismo tiempo, esto está inspirado en una necesidad de economía abierta que aspira 
a desarrollarse, vinculada a los mercados internacionales en términos de facilitación del comercio. 


O sea que es el equilibrio entre estos dos elementos el que inspira todos los ajustes normativos que estamos 
previendo realizar. 


El primer proyecto que vamos a estar enviando tiene que ver con uno de los problemas que todo aquel que ha 
estado vinculado a alguna operación de comercio exterior conoce, que es el archivo de información sobre 
operaciones de comercio exterior. La información es voluminosa y el Estado tiene compromisos de archivo 
de esa información. No solo hay costos de administración del archivo sino de acceso a la información 
archivada, lo que hace que cada vez que sea necesario vincularse con información referida a alguna 
operación realizada en el pasado sea verdaderamente problemático para los usuarios, pero sobre todo para la 
Administración, responder eficazmente ante cualquier consulta relativa a esa información. Prevemos, por 
tanto, introducir cambios en la normativa que les adelanto van a estar orientados a asignar a los despachantes 
de Aduana, como en otros países y en otras realidades, la responsabilidad del archivo y mantenimiento de la 
información necesaria vinculada a las operaciones en las que intervienen. Ese va a ser un primer proyecto. 


Se trata de un proyecto muy concreto, muy específico, muy bien justificable en término de sus finalidades, y 
que va a tratar al mismo tiempo de mantener condiciones de seguridad y eficacia en los controles a cargo de 
la Administración y abaratar costos de la Administración y de los privados en lo que se refiere a la operativa 
de comercio exterior. Esta es una primera concreción de normativa que se propone introducir una secuencia 
de cambios en la normativa aduanera, inspirada en un proceso de reforma que para nosotros tiene dos 
componentes fundamentales: el cambio y adecuación de procedimientos y métodos con los que se opera la 
tramitación aduanera. El país tiene mucho para avanzar, a veces no nos damos cuenta de la cantidad de costos 
y sobrecostos que están implícitos en los procedimientos y métodos utilizados por la Administración pública 
en general y la Administración de Aduanas en particular. Estamos convencidos de que es en un mejor reparto 
de responsabilidades entre los actores que intervienen en el proceso de Aduanas, en los procesos de comercio 
exterior, donde hay ganancias de eficiencia notable para realizar. Esto involucra, por tanto, la adecuación de 
prácticas y la utilización de recursos inclusive humanos aplicados a distintas facetas de los procesos del 
comercio exterior. Este será un capítulo sobre el que tendremos múltiples instancias de diálogo y discusión, y 
el primer elemento con el que dispararemos este proceso es un proyecto específico sobre estos temas. Esto 
obviamente ha sido y está siendo analizado con los operadores del sector privado para que básicamente 
estemos en condiciones de dar la certeza de que los cambios que se pretenden introducir no afectan en nada 
los bienes públicos a preservar en esta materia. 


En cuarto lugar, estaríamos remitiendo al Parlamento un proyecto modificado, que va a tener en cuenta los 
debates que han ocurrido en la Comisión de Hacienda en el Período pasado, relativo a la normativa de 
creación del Instituto de Normas Contables Adecuadas. Pedimos al Presidente de la Comisión que nos 
reenviara todos los antecedentes que tenía acerca de la discusión parlamentaria y el trámite efectuado en el 
Período anterior. Nos proponemos retomar ese proyecto, analizar el trabajo realizado en la Comisión de 
Hacienda en el Período anterior y remitir a la brevedad uno nuevo. Creemos que innovar en esta materia es 
un elemento esencial para mejorar las prácticas contables y la relación entre los profesionales que prestan 
servicios a las empresas en esta materia. El país tiene un atraso relativo muy importante de adecuación de su 
normativa a las prácticas generalmente aceptadas y nosotros estamos convencidos de que hay suficientes 
razones y antecedentes como para promover cambios de entidad en esta materia y de que, más allá de lo que 
puedan ser comentarios y reacciones de parte de los actores, el país necesita que se introduzcan 
transformaciones importantes al respecto. 


En ese sentido, insisto, estamos retomando la iniciativa, creo que ya había sido anunciado por parte del 
Ministerio en una comparecencia anterior en la Comisión. Nos proponemos remitirles en pocas semanas más 
un proyecto revisado a la luz de los comentarios y sugerencias que surgieron del tratamiento que ya tuvo en 
la Comisión de Hacienda en el pasado. 


En quinto término se encuentra el proyecto que ya fue remitido al Parlamento y repartido en la Comisión. 


Este último proyecto al que vamos a hacer mención tiene que ver con modificaciones de la Ley N* 16.713. 
Consta de cuatro artículos y básicamente pretende revisar los topes autorizados legalmente para las 
inversiones de las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional al mismo tiempo de establecer algunos 
ajustes a la normativa en materia de cuáles son las prohibiciones en lo que tiene que ver con la inversión. 
Este conjunto de adecuaciones de la normativa tiene como objetivo abrir espacios en la estructura de 
portafolio de inversiones de las AFAP para que pueda procesarse un creciente involucramiento de las 
empresas que administran estos fondos en proyectos desarrollados por el sector privado en general y en 
particular vinculados al desarrollo de infraestructuras. 


Como saben los señores Diputados, hoy las autorizaciones de inversión en esos literales representan, según la 
normativa actual, un 25% del portafolio de las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional y está 
siendo utilizado apenas el 5%. Entonces, si creyéramos que el problema se limita a un asunto de topes, a por 
qué las empresas no están invirtiendo en este tipo de proyectos, estaríamos tratando de ocultar los verdaderos 
problemas y las verdaderas dificultades que se encuentran en la práctica para que haya progresado ese 

literal como un componente de inversión importante de las AFAP. Entonces, nuestro razonamiento en este 
sentido es que para poder incentivar adecuadamente a las empresas a involucrarse en este tipo de proyectos 
es indispensable que limitemos y vayamos reduciendo gradualmente en el tiempo la participación de los 
portafolios de inversión de las empresas vinculados a títulos públicos, que son hoy el componente más 
importante. En ese sentido, el proyecto pretende abrirle cauce a la ampliación de las alternativas de inversión 
a través de ampliaciones y reducciones graduales de topes actuales en lo que refiere a participación de 
portafolios de títulos públicos. Estamos convencidos de que la concentración de riesgos de los fondos de 
ahorro previsional en títulos públicos es algo problemático hacia el futuro y hay que tratar de conseguir 
muchos mayores niveles de diversificación. Hechos como los ocurridos en 2008 y 2009 cuando hubo 
procesos de desvalorización de los títulos públicos, sobre todo los de más larga duración y aquellos en los 
que las AFAP tenían posiciones muy importantes en sus portafolios de inversión, deben ser analizados y 
considerados como riesgos que se trasladan a los propietarios del fondo previsional que finalmente son los 
trabajadores. En ese sentido, el primer grupo de motivaciones de este proyecto es realizar ajustes en los topes 
de inversión que alienten progresivamente y sin generar tensiones demasiado importantes la reestructuración 
de los portafolios de las empresas para que este proceso encuentre su desarrollo. 


Hay además algunos ajustes en lo que tiene que ver con que hoy las Administradoras de Fondos de Ahorro 
Previsional están autorizadas a invertir en papeles emitidos por organismos multilaterales de crédito de alta 
calificación. Ese literal ha sido poco utilizado y lo que se está planteando en este caso es ampliarlo a fin de 
considerar títulos de muy bajo riesgo emitidos por países, por tesoros, por Gobiernos de muy alta calificación 
crediticia. Esa es la propuesta. Al mismo tiempo, estamos introduciendo una normativa que trata de topear la 
exposición a riesgo de portafolio en moneda extranjera en el conjunto de los fondos de ahorro previsional. 
Hoy tenemos niveles de dolarización cuando digo dolarización hablo de papeles denominados en moneda 
extranjera en el Fondo de Ahorro Previsional inferiores al 15%, estas son las cifras más actualizadas que 


tenemos. Nosotros estamos topeando eso en un 35%. Creemos que este es un nivel de riesgo suficientemente 
amplio y adecuado en materia de títulos en moneda extranjera en un sistema es importante señalarlo en el que 
las prestaciones que van a recibir los beneficiarios de la administración de estos fondos son en pesos 
ajustados en Unidades Reajustables. Entonces, verdaderamente la regulación respecto al grado de exposición 
a riesgos que no están directamente vinculados a las prestaciones nos parece esencial. De todos modos, 
seamos claros, estamos poniendo un límite suficientemente elevado en lo que son las estructuras de 
portafolios actuales preferidos por las AFAP que difícilmente sea operativo en circunstancias normales. Es 
más; en los últimos años hemos asistido a un creciente proceso de desdolarización de las carteras que tiene 
muy buenos fundamentos y que no está inspirado necesariamente en otros criterios que no sean de calidad de 
manejo de los portafolios de inversión. Lo que estamos haciendo simplemente es poner límites a estos 
aspectos. 


El proyecto incursiona en dos aspectos más. Después voy a ceder el uso de la palabra al Jefe de la Asesoría 
Macroeconómica, Andrés Masoller, para que se extienda un poco más en el tema. El artículo 1”) del proyecto 
propone cambiar el cálculo de la tasa de rentabilidad del Fondo de Ahorro Previsional, que como todos 
sabemos en la actualidad se define como una tasa del promedio de los últimos doce meses. Nosotros estamos 
proponiendo llevar ese cálculo al promedio de los últimos treinta y seis meses. Esto es simplemente una 
preocupación por suavizar lo más posible los efectos que tiene la normativa vigente en materia de exigencias 
de capitalización y reacciones de las Administradoras de Fondos de Ahorro Previsional ante fluctuaciones de 
muy corto plazo en la rentabilidad de los activos que forman parte de este Fondo de Ahorro Previsional. 


Si se quiere, esta es una reacción que proponemos, desde el punto de vista de la normativa, a la luz de lo 
ocurrido en los últimos dieciocho meses, en que fue claro que un hecho transitorio, circunstancial, que tuvo 
que ver con la crisis internacional y con sus repercusiones sobre la economía uruguaya y sobre los valores de 
los títulos públicos uruguayos, afectó los términos de exigencia de capitalización, que si lo miramos un año 
después, lucen como innecesarios. Se quería proteger a los trabajadores, pero creemos que, en realidad, una 
normativa de este tipo los protegerá mucho mejor. 


El artículo 3", que modifica el literal A) del artículo 142, básicamente resuelve un problema práctico: qué 
pasa con las desafiliaciones y anulaciones de afiliaciones a las AFAP, o sea qué pasa con los fondos 
acumulados por un trabajador que se desafilia o anula su afiliación a las AFAP. Existía cierta incertidumbre o 
dudas respecto a cómo se debía proceder en esa materia, por lo que estamos optando por clarificar el tema. 
Creemos que el Parlamento debe manifestarse sobre esto y eliminar toda duda al respecto. Nosotros 
proponemos que los fondos vayan a parar al Banco de Previsión Social, que en caso de anulación o de 
desafiliación del trabajador a la AFAP, será la institución que se hará cargo de la provisión de su jubilación o 
retiro. 


Básicamente, esta es la estructura del proyecto. Por el artículo 1” del proyecto se modifica el artículo 116 de 
la Ley_N* 16.713; por el artículo 2” se modifican los artículos 123 y 124 de la mencionada Ley, y por el 
artículo 3” se modifican los literales A) del artículo 142 de la citada Ley. El último artículo establece, 
simplemente, la derogación del inciso tercero del artículo 3” de la Ley N* 17.703 para poder volver operativo 
de manera clara todos los elementos que expusimos anteriormente. 


Cedo la palabra al Director de la Asesoría Macroeconómica, economista Masoller, para que se extienda en 
algunos aspectos más técnicos que tienen que ver con el proyecto. 


SEÑOR MASOLLER.- Continuando con las motivaciones de este proyecto de ley, que ya fueron 
explicitadas claramente por el señor Ministro, importa destacar que estamos ante una norma que ya 
tiene quince años de vigencia y que durante este período se ha registrado un conjunto de 
transformaciones muy importantes, tanto en lo que es el Fondo de Ahorro Previsional como en el 
desarrollo del mercado de valores y en los instrumentos que se han ido generando. 


Creemos que ha transcurrido un período de tiempo razonable como para revisar algunos aspectos referidos, 
fundamentalmente, a la constitución de los fondos de ahorro previsional por determinados instrumentos. No 
nos olvidemos que hace quince años no estaba disponible un conjunto de herramientas que al día de hoy 
están o que se espera que estén en los próximos meses a partir de la implementación de un conjunto de 
instrumentos, como asociaciones público privadas, por ejemplo. Por lo tanto, es necesario revisar cuáles son 


los topes máximos y mínimos que se impusieron hace quince años al Fondo de Ahorro Previsional; parece 
una realidad muy diferente al día de hoy. 


Al día de hoy, el Fondo de Ahorro Previsional tiene US$ 5.700:000.000; es un monto de recursos muy 
importante, equivalente al 17% del Producto Bruto Interno, y las AFAP son los principales agentes 
institucionales. Por lo tanto, cualquier decisión que se tome respecto a la constitución de esos Fondos, 
obviamente tendrá una consecuencia muy importante en el mercado de valores, en general, y en la 
potencialización de obras de infraestructura, en particular. 


Lo que se hace en el proyecto de ley es simplificar los instrumentos que están disponibles para constituir 
fondos de las AFAP, reordenar los literales por orden de importancia y como bien mencionaba el señor 
Ministro revisar los topes a efectos de posibilitar una mayor diversificación de riesgos del portafolio. Se 
propone reducir gradualmente el máximo de tenencia de Títulos del Estado de los portafolios de ahorro 
previsional, que al día de hoy es de 90%, dividido en los literales A) y B). Esos dos literales se consolidan en 
uno y se determina un nuevo tope, al que se espera converger en un período de cinco a seis años a un 75%. 
Es decir, se baja el tope actual de Títulos públicos de un 90%, con la suma de los dos literales, a una 
propuesta de un 75%, al cabo de seis años. Se da una gradualidad suficientemente importante como para no 
generar ningún tipo de disturbio en los mercados de valores. No se espera que las AFAP recompongan el 
portafolio de un día para el otro, sino que con los flujos nuevos, con los fondos que el Banco de Previsión 
Social mensualmente transfiere a las AFAP, podrán concentrar en inversiones productivas, fundamentalmente 
de diferentes instrumentos del sector privado. En ese sentido, se considera que se está dando una flexibilidad 
importante. 


Por otro lado, se habilita la posibilidad de diversificar el riesgo en instrumentos del exterior. Al día de hoy, las 
AFAP ya tienen posibilidad de invertir en el exterior, pero únicamente en Títulos emitidos por organismos 
internacionales, que como todos sabemos son de muy bajo riesgo. Lo que se adiciona es la posibilidad de 
invertir no solo en Títulos de organismos internacionales, sino también en Títulos emitidos por Gobiernos 
que cuenten con una alta calificación crediticia. Se da potestad al Banco Central para la reglamentación de 
este aspecto, así como de otros aspectos referidos al portafolio de las AFAP; se entiende que el Banco Central 
es el organismo regulador de estos fondos y es necesario velar por la constitución de riesgos adecuados en el 
portafolio de las AFAP. Por ejemplo, la concentración de riesgos por emisores es un aspecto que no está 
incluido en la ley, pero el Banco Central debe velar para que no se concentre un monto importante de 
recursos en un solo emisor. Se incluye una mención especial, facultando al Banco Central a regular, dentro de 
cada uno de los literales que componen las posibilidades de inversión del Fondo, cuáles son los instrumentos 
específicos que las AFAP están habilitadas a comprar. 


Otro elemento que fue mencionado por el señor Ministro está referido a las rentabilidades de las AFAP 
informadas al público. Al día de hoy, hay una visión de que la divulgación de la rentabilidad anual no 
contribuye a dar mayor certidumbre al régimen, en la medida en que existe una alta volatilidad en los 
retornos que año a año logran las AFAP. Por ejemplo, la rentabilidad anual que están informando las AFAP al 
día de hoy, cerrada a marzo de 2010, es de 27% en UR; sin embargo, si se observa cuál era la rentabilidad 
anual que informaron las AFAP un año atrás, se advertirá que era de 19% en UR. Eso se explica, 
precisamente, por lo que explicó el señor Ministro con relación a la alta variabilidad que han tenido los 
Títulos públicos, derivados de la crisis internacional. Se considera que esa volatilidad es perjudicial para el 
sistema, en la medida en que da una señal de alta volatilidad de los rendimientos y del Fondo en su conjunto, 
cuando, en realidad, si uno mira la rentabilidad sistémica del Fondo en su conjunto para todo el período, 
advierte que la rentabilidad ha sido mucho más estable. Entonces, basado en ese concepto de buscar una 
señal más estable en términos de rentabilidad del Fondo, se propone alargar el período de cálculo de la 
rentabilidad del Fondo de uno a tres años, de forma de aproximar ese concepto de rentabilidad a un concepto 
de rentabilidad de largo plazo del Fondo de Ahorro Previsional. Esa propuesta también beneficiaría a las 
propias Administradoras del Fondo de Ahorro Previsional, que no se verían obligadas a tomar decisiones de 
capitalización del Fondo, de utilización de los capitales de las Administradoras del Fondo para complementar 
la evolución del Fondo en caso de desvíos importantes respecto al promedio. Creemos que esta es una 
solución adecuada a ese problema. Se ha consultado a las Administradoras sobre este punto, las cuales 
consideran que es una buena solución al problema. 


El último punto que quería comentar tiene que ver, precisamente, con la consolidación de los literales A) y B) 
del portafolio en un único literal. Se entiende que, básicamente, no existe riesgo diferente entre instrumentos 


emitidos por el Gobierno e instrumentos emitidos por el Banco Central, por lo que una forma de simplificar 
las distintas posibilidades de colocación de instrumentos de las AFAP era consolidar los literales A) y B) en 
un único literal. Ese cambio es particularmente relevante en la medida en que se está pensando hacer una 
operación conjunta con el Banco Central de mayor involucramiento del Gobierno en la emisión de Títulos y 
una correspondiente reducción de exposición del Banco Central en sus propios instrumentos, en Letras de 
Regulación Monetaria. Entonces, ese manejo conjunto de instrumentos de Regulación Monetaria y de Títulos 
públicos del Gobierno requiere que no exista una rigidez, un límite entre lo que es el literal del Gobierno y el 
literal del Banco Central. Se está pensando en viabilizar, de alguna forma, una recomposición de Títulos del 
Estado uruguayo, aumentando la participación del Gobierno y reduciendo la participación del Banco Central, 
y a efectos de que eso no genere dificultades en el portafolio de las AFAP, lo que se busca es consolidar 
ambos literales en uno solo, de forma tal de permitir viabilizar este cambio de posición de estos organismos. 


SEÑOR POSADA.- Quiero hacer algunas reflexiones sobre este tema en particular, sobre el que ya 
tenemos un proyecto de ley sobre la mesa, porque aborda uno de los aspectos a pesar de que el asunto 
tiene una profundidad mucho mayor. Creo que justamente, a medida que nos aproximamos a la 
madurez del sistema de ahorro previsional surgen algunas preocupaciones que, a esta altura, debieran 
ser resueltas a través de una ley. Uno de los temas tengo entendido que el señor Presidente ya lo 
conversó con el señor Ministro refiere a un grave problema que tiene el sistema de ahorro previsional 
que es el descalce. Es decir, estamos obligando en realidad, nos obliga de alguna manera la 
Constitución de la República a utilizar una unidad de medida que las instituciones que en definitiva 
están manejando el fondo de ahorro previsional no tienen posibilidades de comprar, que es la unidad 
reajustable. Este es un grave problema que se va a transferir básicamente el Banco de Seguros del 
Estado cuando el sistema llegue a la madurez completa; hay un problema de calce. Esto, obviamente, 
puede tener una solución que es la emisión de unidades reajustables. De alguna manera, es una 
solución parcial. A nuestro juicio, quizás la solución política definitiva sea una reforma constitucional 
que, en todo caso, cambiara la unidad de medida del sistema: que se pasara de U.R. a U.I. y que no se 
tome en cuenta el Índice Medio de Salarios. Pero es un tema que está planteado, aunque se viene 
posponiendo su definición. Lo cierto es que el Estado no ha dado una respuesta por supuesto que esto 
viene desde largo tiempo atrás a ese problema que tiene el sistema de ahorro previsional. Hay un 
problema de descalce. Eso obligó a que quedara un solo actor en materia de seguro previsional en el 
mercado. Es decir, quedó el Estado, porque tenia las espaldas anchas. El resto de las aseguradoras no 
tuvieron posibilidades de seguir en esta situación porque claramente esto supone un nivel de pérdida 
muy importante. Este es un aspecto que quería dejar sobre la mesa, porque me parece que debiera 
estar en la preocupación de todos nosotros y, particularmente, del Gobierno y del Ministerio de 
Economía y Finanzas. 


El segundo punto que tiene que ver con esto es el tema de la valuación. De alguna manera, este proyecto que 
tenemos a consideración ingresa en él en el artículo 1” por cuanto trata de tomar una valuación para 
justamente evitar el impacto que tiene esa volatilidad en materia de los resultados de las AFAP. Creo que este 
tema lo tenemos que mirar más globalmente. Me parece que tenemos que analizar claramente todo el sistema 
de valuación. Estamos obligando a valuar a valor de mercado algo que en realidad es una inversión de largo 
plazo. Entonces, así como en el ámbito de los seguros se permite el fondeo acá no se necesita ley porque son 
disposiciones bancocentralistas en el caso de las Administradoras de Fondo de Ahorro Previsional también 
debiera permitirse el fondeo, sobre todo en aquellos papeles que no van a entrar a nueva comercialización en 
el mercado. Es decir que, de alguna manera, puedan fondear esos papeles y cotizarlos a un valor nominal o 
cerca de un valor nominal, a un promedio de valuación. Entonces, estos aspectos debieran estar considerados. 
Lo que plantea el artículo 1 es una solución de carácter parcial: extiende el período; pero me parece que el 
problema va a subsistir por la alta volatilidad a que se hacía referencia. 


Ahora, creo que tenemos que ver ese aspecto y mirarlo también con su proyección hacia el futuro. El sistema 
previsional no puede ser un juego de ruleta. No puede ser que hoy en función de una determinada realidad 
alguien se vaya a jubilar y en función de la cotización de esos valores de mercado termina obteniendo tal 
jubilación, y otro que se jubila tiempo después, cuando subieron los valores, subió el mercado, se jubila de 
otra manera. Creo que hay que darle una determinada certeza. Ese es un aspecto no menor, bastante complejo 
y me parece que hay que ingresar en su estudio para dar certeza a lo que es el futuro del fondo de ahorro 
previsional que se va a ir transfiriendo, dado el único actor que tenemos hoy, al Banco de Seguros del Estado 
por la vía de los seguros que se hagan. Este aspecto de lo que puede ser el fondeo, de la valuación del fondo 


de ahorro previsional y, sobre todo, de esta incertidumbre que se genera a la hora de la jubilación, me parece 
que constituye otro gran tema que debiéramos abordar dentro de este gran capítulo que son las 
modificaciones de la Ley_N* 16.713; aunque repito que en lo que refiere al sistema de valuación son 
disposiciones bancocentralistas que, en todo caso, podrían ser modificadas por el propio Banco Central. 


Quiero establecer algunas reflexiones sobre el proyecto de ley que se nos plantea por parte del Poder 
Ejecutivo, particularmente en los aspectos que refieren a las modificaciones del artículo 123, o sea de la parte 
de diversificación. 


Comparto que si claramente no hay un estímulo o un cambio en lo que es el tope respecto a las inversiones en 
títulos públicos, difícilmente logremos incentivar que este fondo de ahorro previsional participe 
fundamentalmente en el financiamiento de emprendimientos públicos o privados, particularmente de largo 
aliento. 


Creo que esa visión es compartible, mirando ese aspecto de lo que es la realidad de las inversiones del fondo 
de ahorro previsional. Pero creo que debemos tener cuidado con que eso no signifique una afectación de la 
rentabilidad. La preocupación que tenemos en el mundo de hoy y en el Uruguay de hoy es en cuanto a los 
valores emitidos, los que estarían incluidos en el literal B) y que su máximo de inversión se extiende a un 
50% entiendo que también allí está justificada la gradualidad de la aplicación del literal A), del 90% actual ir 
bajando gradualmente; en todo caso, me parece que allí hay una luz amarilla en cuanto a que esa disposición 
respecto a establecer límites más bajos en materia de títulos de inversión en títulos públicos puede estar 
afectando la propia rentabilidad de fondo, sobre todo si no hay un desarrollo de instrumentos comprendidos 
en el literal B) que acompase esa baja que va a estar operando en cuanto a la reducción de un 90% a un 75% 
en los títulos emitidos por el Estado. 


En la realidad de hoy, considerando el literal C), estamos en un momento en que las tasas, desde el punto de 
vista de la rentabilidad real, son negativas. Por lo tanto, este es un aspecto que no va a contribuir a la 
rentabilidad del Fondo. 


Tampoco va a contribuir el literal D), porque con buen criterio se amplía a lo que son los valores de rentas 
fijas emitidos por Gobiernos extranjeros, pero estamos exigiendo como corresponde, como debe ser, una alta 
calificación crediticia. [12:13:00] Por lo tanto, los países con deuda pública que tienen alta calificación 
crediticia van a tener, también, una rentabilidad muy baja en términos de mercado. 


Creo que aquí hay algunos aspectos que, por lo menos, deberíamos examinar con detenimiento. Descuento 
que hay una valoración del Poder Ejecutivo, del Ministerio de Economía y Finanzas en particular, con 
relación a estos aspectos, pero son los que nos generan preocupaciones que, en todo caso, debemos trasmitir a 
las autoridades aquí presentes y, por supuesto, también a nuestros colegas. 


SEÑOR ABDALA.- Creo poder ayudar a la eficiencia parlamentaria porque pienso hacer solo dos 
preguntas concretas para agregar a la interesante intervención del señor Diputado Posada. La primera 
tiene que ver con algo que él mencionaba en cuanto a que el sistema de cuentas personales no debe 
perder la perspectiva y no debemos perderla nosotros de que apunta a otorgar a los beneficiarios y a 
los trabajadores, que son quienes hoy aportan al sistema, un retiro digno y, por lo tanto, no puede 
convertirse en una cuestión azarosa la circunstancia de que una caída en la rentabilidad de las AFAP, 
precisamente en el último tramo de la vida laboral del trabajador que cotiza en ellas, pueda 
determinar un perjuicio desde el punto de vista de su retiro jubilatorio. 


La pregunta concreta la hago con la expectativa de que así sea es si esta modificación del artículo 1%, cuando 
define una nueva fórmula de cálculo de la tasa de rentabilidad real precisamente apunta, entre otras cosas, a 
contemplar esa situación. Aquí se ha dicho, y bien, que esta nueva forma de medir la rentabilidad del sistema 
en primer lugar apunta a dar una mayor verosimilitud o veracidad en cuanto a que es verdad que la 
volatilidad circunstancial no cuestiona ni desmiente que medido en una secuencia de largo plazo el sistema es 
rentable y ha sido exitoso a lo largo de todos estos años, como el propio señor Ministro lo ha definido. Recién 
se expresaba por parte del economista Masoller que esto, además, sería en beneficio de las propias 
administradoras, y es verdad. Mi pregunta es si, además, será en beneficio de los beneficiarios del sistema, 
como yo digo, es decir de los trabajadores, que son los que aportan y los que, por lo tanto, pueden enfrentarse 
a esa circunstancia de caída circunstancial de la rentabilidad en el último tramo de su vida laboral. Al 


respecto se han ensayado distintas fórmulas. Se ha hablado de la posibilidad de establecer un sistema de 
multifondos y de crear un fondo específico para esos trabajadores en el último tramo de su vida laboral. Mi 
pregunta es si, en todo caso, este artículo apunta a atacar esa circunstancia o contemplar esa situación. 


La segunda pregunta tiene que ver con una cuestión de contexto más que de texto. Específicamente quisiera 
saber si este es el único cambio que podemos esperar de aquí en adelante en el sistema en particular con 
relación a las cuentas personales no me refiero al sistema jubilatorio en su conjunto, entre otras cosas porque 
es notorio que en algún momento se hizo referencia al tema de la rentabilidad de las administradoras y, según 
trascendió, inclusive habría algunas definiciones programáticas del partido de Gobierno en el sentido de que 
se avanzaría en el camino de un sistema de seguridad social sin lucro, y que se concebiría, por lo tanto, 
eventualmente, un sistema de cuentas personales o de administradoras de la seguridad social o del ahorro 
previsional, como tenemos hoy, pero en el que la ganancia para las mismas fuera cero. Yo intuyo que este 
concepto no es compartido por el señor Ministro por algunas definiciones que públicamente ha expresado y 
que debo decir que, en general, comparto y me han resultado muy tranquilizadoras. Pero como he sabido y 
está bien que el Gobierno se propone seguir las líneas programáticas que el partido de Gobierno definió 
oportunamente, y como me costa, o por lo menos tengo entendido, que alguna definición en este sentido 
hubo, hay o está vigente, la pregunta concreta es si a ese respecto el Poder Ejecutivo tiene pendiente por lo 
menos una definición. 


Esas son, entonces, las dos preguntas que dejo planteadas, en el entendido de que, además, estamos frente a 
una modificación estructural importante, sin duda la primera de esta envergadura al cabo de quince años de 
vigencia del nuevo sistema de seguridad social y, por lo tanto, la Comisión de Hacienda supongo se dará el 
tiempo razonable, pero necesario, para profundizar en el análisis en función de todas estas interrogantes; 
supongo que escucharemos a todos los actores, entre ellos a las propias Administradoras de Fondos de 
Ahorro Previsional que, me costa, hace mucho tiempo que están reclamando soluciones de este tenor en 
cuanto a la modificación de los topes y la diversificación de las posibilidades de inversión. 


SEÑOR POSADA.- Ya que estamos haciendo comentarios de carácter general vale la pena comentar 
algo que omití anteriormente, y es el penúltimo inciso del artículo 123 que se modifica, es decir la 
referencia a que: "La suma de las inversiones mencionadas en el conjunto de los literales del presente 
artículo que estén denominadas en moneda extranjera no podrá exceder del 35% del activo del Fondo 
de Ahorro Previsional". Uno puede compartir que este instrumento sirva para, de alguna manera, ir en 
línea con lo que sería dar una mayor presencia en estos portafolios a la moneda nacional, pero creo que 
aquí también la realidad es mucho más fuerte. Y la pregunta que uno se hace es si en esta perspectiva 
esos instrumentos incluidos en el literal B) sobre todo teniendo en cuenta que el otro elemento que se 
busca desarrollar es el de los instrumentos incluidos ese literal van a poder satisfacer esta prohibición 
que se establece con carácter general en cuanto a que solamente el 35% de los activos incluidos en el 
Fondo de Ahorro Previsional tienen que ser nominados en moneda extranjera. Creo que allí hay una 
fuerte limitante y que las perspectivas que hoy existen en el mercado no van a satisfacer una limitación 
de esta naturaleza. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Todos los aspectos mencionados por los señores 
Diputados son relevantes y plantean, efectivamente, aspectos que son de particular interés a la hora de 
pensar en ajustes y mejoras en el funcionamiento de las AFAP y del sistema de seguridad social en su 
conjunto. 


Me voy a referir aquí a una de los comentarios específicamente. El primer aspecto que señalaba el señor 
Diputado Posada tenía que ver con el problema del descalce que existe en el momento de empezar a gozar 
efectivamente de la renta vitalicia que provee una aseguradora que finalmente es la que provee la jubilación 
que se genera en el régimen previsional; las AFAP no generan jubilaciones sino recursos con los que los 
trabajadores van a una aseguradora que es la que les vende la renta vitalicia, cuya evolución, según la 
normativa vigente, tiene que estar indizada en el Índice Medio de Salarios, igual que el resto del sistema de 
percepción de jubilaciones y pensiones del país. Eso es así y es absolutamente indispensable que para que 
efectivamente exista un funcionamiento correcto del mercado asegurador y puedan intervenir múltiples 
actores en este proceso o que el actor único, si finalmente lo hubiere, por condiciones de mercado, pueda 
calzar sus compromisos con el manejo financiero de los fondos que reciben finalmente los trabajadores, se 
requiera, sin lugar a dudas, emisión de títulos en Índice Medio de Salarios o indizados en UR. No hay forma 


de evitarlo y creo que esto es, tarde o temprano, algo indispensable. Nosotros estamos estudiando diversos 
mecanismos, pero creemos que el único agente institucional que es capaz de proveer ese activo en estas 
circunstancias es el sector público y consideramos que es indispensable que desde la órbita pública se facilite 
ese tipo de inversión porque, finalmente, es incluso una señal de respaldo público a la etapa final del proceso, 
que es la que importa, ya que es donde están las percepciones de ingreso de los ciudadanos que acumularon 
sus ahorros en esas empresas, y es lógico que el Estado recupere ahí cierta capacidad de reasegurar el sistema 
y evitarle riesgos por variaciones y descalces entre las rentabilidades de distintos activos. 


En esto tenemos coincidencia y este es un tema que involucra a algunos trabajos que estamos realizando con 
el Banco Central del Uruguay, porque esto tiene algunos aspectos que tienen que ver con supervisión y 
regulación. Entonces, al igual que en otros casos que voy a mencionar, acá hay un trabajo conjunto que 
estamos realizando en este momento, que en algunos casos implica ajustes regulatorios y de supervisión y en 
otros, una innovación legal adicional. En este caso, tengo la impresión de que el problema se debería resolver 
sin necesidad de recurrir a una ley. En este sentido, si hubiera papeles en UR, ya estaría resuelto, si el Banco 
Central les diera el tratamiento adecuado en términos de la normativa de estas cuestiones. Entonces, estamos 
trabajando en ese sentido y agradezco al señor Diputado que haya planteado este tema que es importante. 
Tenemos firmes convicciones en cuanto a que este es un tema esencial para dotar de mejor calidad y mayor 
certeza a los trabajadores respecto del funcionamiento de nuestro sistema previsional reformado. 


Otro tema es el vinculado a las fluctuaciones en el fondo de ahorro previsional provocadas por problemas de 
evaluación de mercado. Este es un hecho fáctico, un hecho de la realidad. Dada la reglamentación, las 
fluctuaciones de los valores de todos los elementos del portafolio que inciden sobre el fondo previsional y lo 
que vivimos en el año 2008 y 2009, esa fluctuación de los títulos de los valores valuados a precio de 
mercado, son el resultado de esa situación; es la normativa vigente. Eso también va en el sentido de lo que el 
señor Diputado Abdala mencionaba. 


Nosotros estamos trabajando para encontrar el tipo de solución o menú de soluciones más adecuadas para 
esto. Créannos que después de haber evaluado el impacto de una situación como la que se vivió entre 2008 y 
2009, somos muy conscientes de que hay que dotar al sistema de herramientas nuevas para atacar estos 
problemas. Tenemos una instancia de trabajo relativamente profunda en términos de asegurar elementos que 
den certeza, pero además que no generen incentivos perversos en materia de inversión. Cuando uno le dice a 
un administrador financiero que puede descansarse en que su registro contable y su exhibición pública del 
resultado de sus inversiones es distinto del de mercado, surgen aspectos que hay que tener mucho cuidado en 
términos de los incentivos de las AFAP. Por eso entendemos que este es un tema más profundo, del que 
somos absolutamente conscientes. 


Voy a contestar la pregunta del señor Diputado Abdala en cuanto a si el artículo 1* arregla ese problema y la 
respuesta es negativa, no lo arregla; no intenta arreglarlo. Lo que sí intenta es resolver el tema de las 
empresas que, ante esas fluctuaciones de corto plazo, tienen que hacer cosas que no tiene sentido que hagan. 
Pero el problema de fondo, que nos preocupa en profundidad, requiere de otro tipo de abordaje. 


Insisto en que todas las ideas que escuché forman parte del menú, pero tenemos que sopesar lo que es el 
problema mirado desde la óptica de los beneficiarios en el momento en el que se van a jubilar estamos 
hablando del manejo de los portafolios y eso es más complejo. 


Créannos en cuanto a que este proyecto anticipa y adelanta un conjunto de cosas sobre las que tenemos 
certeza de que vamos en una buena dirección y con respecto a las otras, permítannos trabajar un poco más y 
encontrar soluciones, partiendo de la base de que tanto el tema de los descalces como este de evaluación son 
de primer orden en lo que son las modificaciones que hay que introducir. 


Acerca de los problemas de afectación de la rentabilidad y los topes, quiero decir que somos conscientes de 
que los topes actuales definen un esquema preferido por las empresas que administran los fondos para lograr 
su mayor rentabilidad. Nosotros creemos que de cualquier manera y a cuenta de otro tipo de consideraciones, 
es menester de quienes tenemos que preservar el interés general y los intereses de los trabajadores, no 
permitir que estos se expongan a riesgos específicos concentrados muy elevados. Nosotros creemos que el 
riesgo en riesgo soberano tiene en Uruguay excesiva concentración. De hecho, la propia existencia de los 
topes sin discutir cuantitativamente cuáles son tiene motivaciones diversas. En su momento, se pusieron 
topes muy altos a la Administración Pública para que las AFAP siguieran siendo clientes muy importantes en 
la materia de colocación de títulos públicos de Uruguay. Esto estuvo entre las motivaciones, pero también 


hay criterios de diversificación. Por algo se hicieron los literales. Permítannos creer que tenemos que alentar 
el proceso de diversificación. Creemos que lo tenemos que alentar, que hay comodidad en cierto sentido en la 
búsqueda de nuevos productos y nuevas alternativas de inversión que hay que generar. No hay que bajar la 
calidad de los proyectos, ni siquiera la rentabilidad. 


Respondiendo al punto adicional que planteó el señor Diputado Posada en la segunda intervención, quiero 
decir que tengo la impresión de que ese límite de 35% de grado de dolarización, que podría pensarse en 
primera instancia que constituye una limitación efectiva para el desarrollo del producto, va a implicar a 
diseños de productos de mucha mejor calidad y mucha mejor adecuación a los riesgos internos. Me temo que 
todos los proyectos de infraestructura que se van a desarrollar en el país, si tratan de financiarse en moneda 
extranjera y prestan servicio en moneda nacional, van a tener un descalce formidable y ese es un riesgo que 
no podemos permitir. Si los inversores quisieran financiarse en dólares, sinceramente sería algo que nos 
debería preocupar porque sería un alerta respecto de la baja calidad de los proyectos que nos están 
presentando. Y mejor que los hagan bien, si no, que no los hagan, pero que no nos metan en riesgos que no 
queremos correr y menos que nos los transfieran a los fondos de ahorro previsional. Entonces, mi 
razonamiento en este punto es que casualmente quiero esta norma, porque si vamos a impulsar proyectos que 
pueden tener preferencia por financiarse de otra manera y en otras monedas, prefiero decirles que no. No 
quiero ese riesgo transferido a riesgos fiscales potenciales. Todos los proyectos que vamos a estar impulsando 
son aquellos en los que los riesgos fiscales están mitigados, reducidos a su mínima expresión. Y créanme que 
el Estado no puede asegurar de ninguna manera ni asumir contingencias de descalce de moneda formidables 
entre la forma que se paga y se recauda de los usuarios de servicios públicos para financiar proyectos en 
moneda extranjera. Sinceramente me alarmaría mucho que bajáramos la guardia respecto de esas cuestiones. 
Encontré un argumento más de defensa, señor Diputado Posada, en este caso respecto del 35% y la pregunta 
me permitió reflexionar sobre eso. 


En cuanto a la pregunta sobre otros cambios, quiero decir que desde ya estamos anunciando que estamos 
trabajando en los aspectos que creemos que son importantes de modificación, tanto por vía reglamentaria 
como legal. Les pedimos tiempo para trabajar en estas cosas; son temas delicados. 


Nosotros adelantamos este proyecto porque creemos que estamos muy maduros y muy seguros de que esto 
ayuda y va en la buena dirección. Les pediríamos su tratamiento lo más rápido posible porque esto está 
cambiando cosas que, en cuanto se apruebe, el mercado va a internalizar: por ejemplo, los cambios en 
política de emisión de títulos públicos. Entonces, es mejor ir avanzando en esas cosas. Y a cuenta de nuestro 
compromiso de seguir trabajando en estas cuestiones, se debería dar un rápido tratamiento y 
perfeccionamiento de la norma que nos permita operar en esto. Obviamente, esperamos la aprobación de esta 
norma para definir nuestra estrategia de colocación de títulos en el mercado. Como decía el señor Masoller 
hace un momento, es un elemento crucial saber cuál es el tope del Gobierno y del Banco Central para 
distribuirnos los roles en materia de emisión. Esto no es trivial en el mercado. Necesitamos despejarlo porque 
quizás estamos haciendo las cosas menos bien de lo que las podemos hacer y si algo queremos es tratar de 
hacer las cosas lo menos mal o lo mejor posible. 


Creo que han sido cubiertas las distintas inquietudes que nos plantearon. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Recordamos que a la hora 12 tenemos Asamblea General por lo que a esa 
hora reglamentariamente deberemos levantar la reunión. 


SEÑOR ABDALA.- Quiero dejar planteada al señor Ministro una consulta muy concreta referida a un 
tema específico como es la política impositiva, no en su visión macro sino con relación a determinados 
aspectos de administración tributaria. En aras de ser leal con el Ministro que por cierto ha demostrado 
una gran disposición para con la Comisión, que valoramos mucho, sabiendo que no vino preparado 
para responder estas preguntas, las dejo formuladas. Tal vez el Ministerio tenga una definición y la 
puede ir adelantando, de lo contrario la puede hacer llegar después 


SEÑOR PRESIDENTE.- Perdóneme, Diputado. Yo recordaba la cuestión reglamentaria porque vamos 
a tener que despedir al Ministro y luego debemos tomar alguna resolución interna con respecto a la 
próxima sesión y a las invitaciones que usted planteaba la posibilidad de formular. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Nosotros estamos dispuestos a comparecer a la 
brevedad para discutir otros temas de interés de la Comisión. Contribuimos a que se solucione el 
problema reglamentario con nuestra disposición a concurrir tantas veces como sea necesario. 


SEÑOR ABDALA.- Entonces dejo mi planteo en grandes titulares. Inclusive, el señor Diputado 
Planchón ha venido por lo mismo y ha esperado pacientemente la oportunidad de agregar un tema 
dentro del mismo capítulo. 


Voy a referirme a dos aspectos específicos. Uno tiene que ver con un reciente fallo judicial del que 
obviamente el Ministerio tendrá conocimiento del Tribunal de lo Contencioso Administrativo referido a la 
aplicación del Impuesto a la Renta de las Personas Físicas a los funcionarios que se acogieron al beneficio de 
los retiros incentivados consagrados en la Ley de Presupuesto del Período pasado. El Tribunal de lo 
Contencioso Administrativo declaró la nulidad de ese acto administrativo y esto anunciaría la posibilidad de 
que aquellos que se encuentran en la misma situación, en la medida en que se sienta jurisprudencia, se 
presentaran a la Justicia a reclamar la misma decisión judicial. Mi pregunta es y repito, no pretendo que se 
me responda hoy si el Ministerio ha analizado este asunto. Evidentemente, la decisión de la Justicia 
determina la inaplicabilidad del Impuesto de aquí hacia adelante, recuérdese que se trata de incentivos de 
tracto sucesivo, es decir, la Ley de Presupuesto previó durante cinco años el otorgamiento de un 65% del 
sueldo a los funcionarios públicos que se acogían al mismo. Estamos hablando, al tenor de lo que recoge la 
prensa de hoy, de unos trescientos funcionarios no sé si esto es así, y en este caso también median cuestiones 
vinculadas con principios generales del derecho. Esta es una discusión similar a la que tuvimos cuando la 
aplicación del Impuesto a la Renta a las pasividades. Estamos hablando de ciudadanos que se encontrarían en 
la misma situación pero con consecuencias jurídicas diferentes, a algunos no se les va a aplicar más el 
impuesto y a otros sí. También está el tema de la retroactividad, porque esto se retrotrae a julio de 2007 que 
es cuando se empieza a aplicar concretamente el Impuesto a la Renta. Repito, lo dejo planteado en aras de 
esperar una respuesta en algún momento; me parece que es un tema de entidad, de importancia, que tiene que 
ver con los derechos funcionales y con el principio de igualdad a la hora de las cargas públicas. 


La segunda consulta tiene que ver con el IASS. Dejo de lado lo que pensaba plantear porque llevaría mucho 
tiempo, me refiero al análisis de una eventual modificación por la vía de la elevación del mínimo no 
imponible o la introducción de deducciones. Sé que la prioridad del Gobierno es la reducción de dos puntos 
de IVA y que eventualmente después se pasaría a analizar la alternativa de introducir modificaciones al IRPF 
y por añadidura al IASS, pero concretamente porque ese sí es un tema de más actualidad quisiera consultar 
qué decisión ha adoptado el Ministerio, o específicamente en este caso la Dirección General Impositiva, en 
cuanto a la liquidación del Impuesto con relación al Ejercicio 2009. El año pasado, cuando se liquidó y se 
pagó el Ejercicio 2008, la Administración habilitó a que los pagos correspondientes a esa liquidación se 
realizaran en seis veces, y se anuncia que para este año 2010 la liquidación correspondiente al año 2009 se 
debería realizar en tres. Esto ha generado la inquietud de muchos jubilados y pensionistas que son tributarios 
de este Impuesto, inclusive algunas asociaciones de pasivos como la de los profesionales universitarios, los 
bancarios y la Caja Notarial han hecho llegar inquietudes de ese tenor. Así que repito, no es mi intención 
tomar al señor Ministro por sorpresa, pero me veo en la necesidad de plantear estos asuntos para que en algún 
momento podamos tener una respuesta. 


SEÑOR PLANCHÓN.- Vamos a plantear un tema puntual que sucede en varias ciudades del país pero 
en especial en cuatro ciudades del departamento de Colonia: Carmelo, Colonia, Tarariras y Nueva 
Helvecia, con relación al Impuesto de Primaria. Esta situación se ve desde 2006. En ese año hubo 
aumentos exorbitantes que alcanzaron el 1.200% y hay más de quince mil vecinos afectados. En 2006 
se revió el cálculo y se solucionó para ese año, pero otra vez estamos en la misma situación. En aquel 
momento el Ministro Astori lo solucionó de muy buena manera en esa oportunidad pero ahora estamos 
en una situación bastante complicada. El Impuesto se empieza a pagar el 29 de mayo y hay una gran 
preocupación en mi departamento. Nosotros planteamos esto no para que el Ministro lo resuelva ahora 
sino para traer lo que la ciudadanía ha planteado a los tres legisladores de ese departamento, toda la 
situación que se ha generado en relación a ese tributo. Reitero, esta es una situación que se dio porque 
en 2001 hubo un proyecto del BID, y la Dirección General de Catastro que hizo un reaforo en cuatro 
ciudades de mi departamento. Quedaron algunos padrones con el aforo nuevo y otros con el anterior. 
Esto significa que una casa muy lujosa paga muy poco dinero y una de menor valor está pagando 
mucho 


Esta es una preocupación que dejo planteada. Los vecinos han intentado movilizarse inclusive con 
recolección de firmas; me parece importante poder solucionar esto lo antes posible. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Recordamos el orden del día de la sesión que apuntaba a escuchar al señor 
Ministro acerca de los proyectos de ley que iba a enviarnos y no a temas en general, Dado que tenemos 
la Asamblea General que no conocíamos cuando fijamos la sesión, no vamos a dar mucha posibilidad 
de contestar al señor Ministro pero lo estamos invitando nuevamente, con fecha a determinar, para que 
pueda responder a estas consultas. Seguramente vamos a tener oportunidad de concretar estas 
respuestas cuando ingrese alguno de los proyectos de ley. 


SEÑOR MINISTRO DE ECONOMÍA Y FINANZAS.- Tomamos nota de los planteos, algunos los 
podremos analizar en una futura comparecencia porque los plazos lo permiten, acompañados de 
expertos en la materia, por ejemplo de la DGI en el primer caso para explicar fundamentos y razones. 
Con respecto al otro caso tomaremos nota y nos informaremos de cuál es exactamente la situación. 
Recuerdo lo que ocurrió en 2006 y cómo lo solucionamos en aquella oportunidad. Si los problemas son 
de la misma naturaleza, tienen los mismos fundamentos y merecen ser razonados de la misma manera. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Agradecemos la presencia del señor Ministro de Economía y Finanzas y sus 
Asesores. 


(Se retiran de Sala el señor Ministro de Economía y Finanzas y sus asesores) 


——— Como escucharon al señor Ministro lo había adelantado, una vez que este proyecto de ley resulte 
aprobado, tendrá consecuencias en el mercado, por lo que se solicita un ágil pronunciamiento. Inclusive, 
estaba previsto que este proyecto ingresara por la Cámara de Senadores, pero pedimos que lo hiciera por la 
Cámara de Representantes, porque confiábamos que esta Comisión podría darle un rápido tratamiento. 
Durante la concurrencia del señor Ministro y el análisis del proyecto ya se planteó la conveniencia de 
convocar a algunos de los agentes que tienen que ver con este tema; seguramente, nos referimos a las 
Administradoras de Fondo de Ahorro Previsional. No están agremiadas; hice la consulta para ver si podíamos 
invitarlas conjuntamente. De todas formas, si no hay objeciones, formularemos una invitación conjunta a las 
tres Administradoras privadas y a la Administradora pública, así como también al Banco de Seguros del 
Estado, para la próxima sesión. 


SEÑOR GANDINI.- Entiendo la necesidad de que esto se procese con rapidez, pero como criterio 
general y para que no nos pase lo mismo que en otras oportunidades, quiero decir que el Gobierno 
debe darnos tiempo para procesar una decisión colectiva. Nosotros escuchamos al señor Ministro sin 
haber leído antes el proyecto o sin haber podido refrescar la memoria sobre las normas que se 
modifican y demás. Bien. Fue una necesidad hacerlo. Tenemos la mejor voluntad. Ahora, queremos 
escuchar. También nos queremos asesorar y debemos plantearlo en nuestra bancada; tendremos que 
conversar esto con los Senadores para tener un criterio único. Es decir, necesitamos ciertos plazos. 


Digo esto a efectos de que no vengamos el próximo miércoles, escuchemos a los invitados y, luego, ¡a votar!, 
como ha pasado otras veces. Es un tema delicado, importante, que hay que procesar; tiene consecuencias, hay 
diferentes opiniones, por lo que necesitamos algunos días para comunicar, asesorarnos y discutir este tema 
internamente. 


El Gobierno hace la propuesta con tiempo, lo conoce desde antes, pero nosotros nos enteramos de este tema 
en el día de hoy, por el diario, antes que por el señor Ministro. Creo que una buena práctica parlamentaria es 
ser ágiles, pero respetando el proceso de la toma de decisiones parlamentarias. 


SEÑOR BERNINI.- Creo que todos entendemos, por un lado, la necesidad de lograr estudiar este tema 
nosotros también la tenemos y, por otro, el hecho de que un debate dilatado en el tiempo pueda generar 
lo que todos queremos evitar: que la propia afectación de algunas herramientas financieras puedan 
llegar a distorsionar la estabilidad que hoy tenemos en determinados mercados. Por lo tanto, ni tan 
peludo ni tan pelada. No creo que la idea sea votar el proyecto a tapas cerradas, pero claramente sí lo 
es que no se dilate en exceso en el tiempo. Nosotros también necesitamos tiempo para analizarlo. 


SEÑOR MUJICA.- Creo que tres o cuatro sesiones de la Comisión, en términos del tiempo legislativo, 
es un tratamiento ágil. La próxima sesión haremos las consultas y tendremos una reunión más o dos 
para discutir. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Tendremos tiempo de dialogar, inclusive con nuestras bancadas, para 
analizar los plazos. Reitero la apreciación del señor Ministro que expresó que, por los instrumentos que 
se están manejando, el impacto que tendrá sobre el mercado será realmente importante y se nos 
comunicó que hay plazos, lo que quizás no tuvo tiempo de explicitar. 


En base a lo que expresó el señor Diputado Mujica, quiero decir que si bien está previsto que la Cámara 
tenga alguna sesión extraordinaria después del 18 del corriente, la idea es por lo menos, es lo que nos 
trasmitió el Poder Ejecutivo cuando coordinamos esta reunión que este proyecto pudiera estar aprobado en un 
plazo menor a treinta días. Como entraremos en el período en el que no sesiona la Cámara, deberemos hacer 
un esfuerzo para adelantar la resolución de este tema quizá se requiera alguna sesión extraordinaria, sin dejar 
de dar los tiempos de análisis, de consulta y de recibir invitados; es un articulado que no es extenso, pero que 
tiene mucha importancia. Dejo sentado esto; lo resolveremos en la próxima reunión, luego de escuchar la 
opinión de los invitados, a que los que la Secretaría convocará para el próximo miércoles, a la hora 10. 


SEÑOR GANDINI.- Quiero aprovechar para formalizar una decisión, que creo está tomada, sobre una 
consulta que nos hizo para asistir a un evento de enorme significación en representación de la 
Comisión; no sé si todos contestamos, pero yo contesté que institucionalmente debía concurrir el 
Presidente en nombre de la Comisión. En la medida en que tenemos esta reunión, me parece bueno 
formalizar esa invitación y que quede como resolución de la Comisión su concurrencia. 


SEÑOR PRESIDENTE.- Comunico que, tal como les expresé, se trató de una invitación que llegó a la 
Presidencia de la Cámara. Me consultaron personalmente y expresé que aceptaba esa invitación y que, 
de alguna manera, la haría conocer a la Comisión. No obstante, prácticamente al mismo momento, 
llegó otra invitación del seminario del BID al que también está invitado el señor Diputado Gandini y 
opté por concurrir al seminario porque, en ese caso, la invitación sí está dirigida al Presidente de la 
Comisión. Si bien hay coincidencia de país, pero no de días, no voy a concurrir al evento que se 
mencionó. 


La invitación fue dirigida a la Presidencia de la Cámara; es a ella a la que nos debemos remitir. Yo había 
informado la invitación que recibí en mi carácter de Presidente de la Comisión. 


(Se suspende la toma de la versión taquigráfica) 


Montevideo, Uruguay. Poder Legislativo. 


